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This study focus on investigating the influence of company characteristics which consisting of board 
of commisioner size, independent commisioner, diversity of commisioner, size, age, leverage, type of auditor, 
and type of industry to intellectual capital disclosure (ICD) and also the influence of Intellectual Capital 
Disclosure (ICD) on market capitalization. Intellectual Capital Disclosure (ICD) is seen as independent 
variable as well as dependent variable. Intellectual capital disclosure (ICD) is measured by intellectual 
capital disclosure index that using content analysis with four-way numerical coding system. The framework 
of ICD based on ICD-In which is developed in accordance of Bapepam Chairman Decree No: Kep-
431/BL/2012 concerning Submission of Publicly Listed Company Annual Reports. Findings of this study 
showed that size, age, leverage, and type of industry significantly influenced the intellectual capital 
disclosure (ICD). However board of commisioner size, independent commisioner, diversity of commisioner, 
type of auditor didn’t significantly influenced the intellectual capital disclosure (ICD). Moreover, this study 
provided evidence that intellectual capital disclosure (ICD) had significantly positive affect on the market 
capitalization.  
 
Keywords:(Intellectual Capital Disclosure, ICD Drivers, ICD-In, Market Capitalization) 
 
PENDAHULUAN 
Intellectual capital (IC) telah menjadi perhatian dalam berbagai bidang seperti manajemen, 
teknologi informasi, sosiologi maupun akuntansi (Guthrie dan Petty, 2000; Sullivan dan Sullivan, 
2000). Lebih lanjut, Guthrie dan Petty (2000) berpendapat bahwa pentingnya IC disebabkan oleh 
empat faktor, yaitu revolusi dalam teknologi informasi, pentingnya pengetahuan dan bisnis berbasis 
pengetahuan (knowledge-based business), pola aktivitas, serta timbulnya inovasi sebagai penentu 
utama keunggulan kompetitif. Intellectual Capital (IC)—seperti pengetahuan karyawan, budaya 
perusahaan dan strategi bisnis—merupakan hal yang sangat penting bagi perusahaan untuk 
mengatasi kompetisi dan meningkatkan pertumbuhan perusahaan. Kombinasi unik dari IC dan 
intagible asset dalam mempengaruhi nilai perusahaan ini yang membantu untuk mempertahankan 
keunggulan bersaing (Ashton, 2005) 
Seiring dengan perkembangan ekonomi, ketertarikan terhadap intellectual capital (IC) 
berawal saat Tom Stewart (1991) menulis artikel dengan judul Brain Power – How Intellectual 
Capital is Becoming America’s Most Valuable Asset  (Ulum,2009). Sejak saat itu, pada akhir tahun 
1990-an IC menjadi topik yang populer serta mendapat perhatian khusus dari cendekiawan, 
perusahaan, maupun investor. Sejak tahun 2000-an, para akademisi dan praktisi mulai berfokus 
pada intellectual capital disclosure (ICD) perusahaan dalam laporan tahunannya (Ulum, 2015). 
ICD merupakan suatu cara penting untuk melaporkan sifat alami dari nilai tak berwujud.  
Fenomena IC mulai berkembang di Indonesia terutama setelah munculnya PSAK No. 19 
(Revisi 2000) tentang Aktiva Tak Berwujud. Meskipun dinyatakan secara implisit, namun 
setidaknya IC telah mendapatkan perhatian di Indonesia. Lebih jauh lagi, berbagai penelitian telah 
dilakukan di dalam maupun luar negeri (seperti Abdolmohmmadi,2005; Bruggen et al, 2009; 
Octama, 2011; Ulum et al, 2012; Rashid et al, 2012), namun masih belum terdapat konsistensi atas 
hasil yang ada. Lebih jauh lagi, belum terdapat penelitian menggunakan komponen ICD yang 
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sesuai dengan kondisi Indonesia untuk menguji faktor pemicu ICD serta pengaruh ICD terhadap 
kapitalisasi pasar.  
Dengan latar belakang tersebut, penelitian ini dilakukan untuk menginvestigasi 
karakteristik perusahaan sebagai anteseden ICD serta pengaruh ICD terhadap kapitalisasi pasar, 
sebagai konsekuensi dari ICD. Secara khusus, karakteristik perusahaan yang diuji dalam penelitian 
ini meliputi ukuran dewan komisaris, dewan komisaris independen, keragaman dewan komisaris, 
ukuran perusahaan, umur perusahaan, leverage, tipe auditor dan jenis industri. Di samping itu, 
penelitian ini menggunakan komponen ICD yang telah diadaptasi dengan kondisi di Indonesia 
sehingga penelitian ini akan sesuai dengan kondisi sesungguhnya di Indonesia.  
 
KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 
Penelitian ini berfokus untuk menginvestigasi pengaruh antara karakteristik perusahaan, 
sebagai anteseden, terhadap intellectual capital disclosure (ICD) dan intellectual capital disclosure 
(ICD) terhadap kapitalisasi pasar, sebagai konsekuensi. Anteseden dan konsekuensi dari ICD 
membentuk masing-masing model regresi, sehingga terdapat dua model regresi dalam penelitian 
ini. Karakteristik perusahaan berperan sebagai variabel independen, sedangkan ICD berperan 
sebagai variabel dependen dan independen. Dalam model regresi pertama, ICD berperan sebagai 
variabel independen, diuji pengaruh karakteristik perusahaan terhadap ICD. Di samping itu, pada 
model regresi kedua, ICD berperan  sebagai variabel independen untuk menguji pengaruhnya 
terhadap kapitalisasi pasar. Dengan berpedoman dari agency theory dan signaling theory maka 
dikembangkan suatu kerangka pemikiran yang selanjutnya menjadi hipotesis dalam penelitian ini. 
Pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap ICD  
Dewan komisaris memegang peranan penting bagi perusahaan dalam melakukan 
pengawasan atas manajemen perusahaan. Cerboni dan Parbonetti (2007) mengungkap bahwa 
ukuran dewan komisaris berbanding terbalik dengan kualitas pengawasan sehingga pengungkapan 
informasi yang dilakukan perusahaan menjadi berkurang. Ditambahkan pula, bahwa semakin 
banyak jumlah anggota dewan maka menyebabkan adanya masalah komunikasi dan koordinasi, 
sehingga hal tersebut dapat menurunkan kemampuan dewan komisaris dalam melakukan 
pengawasan dan berdampak pada masalah agensi.  
ICD merupakan suatu bentuk pengungkapan sukarela yang dilakukan perusahaan untuk 
menyampaikan informasi terkait IC yang dimiliki. Penelitian Rashid (2012) berhasil membuktikan 
adanya pengaruh antara ukuran dewan dengan ICD. Semakin besar ukuran dewan justru membuat 
perusahaan melakukan pengungkapan IC lebih rendah, karena didasarkan menurunnya efektivfitas 
dan koordinasi antar anggota dewan. Berdasarkan alur logis pemikiran di atas, dapat dirumuskan 
hipotesis pertama sebagai berikut:  
H1 = ukuran dewan komisaris berpengaruh negatif terhadap ICD.  
Pengaruh dewan komisaris independen terhadap ICD  
Dewan komisaris bertindak sebagai principal yang melakukan pengawasan pada agen. 
Dengan semakin besarnya proporsi dewan independen, maka dapat menjamin pemisahan antara 
kontrol dengan keputusan manajemen perusahaan (Fama dan Jensen,1983). Dewan non independen 
memiliki kecenderungan untuk memihak manajemen perusahaan karena adanya hubungan 
kekerabatan mereka dengan manajemen perusahaan, sehingga dewan independen dipandang dapat 
menjadi mediator yang menjaga kepentingan pemegang saham dalam keputusan manajemen 
(Fama, 1980). Keberadaan dewan independen dianggap dapat meningkatkan pengungkapan 
informasi sukarela secara ekstensif (Cerbioni dan Parbonetti, 2007). 
Hasil penelitian Chen dan Jaggi (2000), White et al (2007) dan Rashid et al (2012) menunjukkan 
hasil yang serupa dan semakin memperkuat adanya pengaruh antara dewan komisaris independen 
terhadap ICD. Semakin besar proporsi dewan komisaris maka akan membuat perusahaan 
melakukan pengungkapan secara lebih luas, karena dewan komisaris independen akan menjamin 
pemisahan kontrol dengan keputusan manajemen perusahaan. Oleh karena itu, dalam penelitian ini 
dirumuskan hipotesis kedua sebagai berikut:  
H2 = dewan komisaris independen berpengaruh positif terhadap ICD.  
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Pengaruh keragaman dewan komisaris terhadap ICD  
Semakin besar keragaman dalam anggota dewan maka menyebabkan semakin banyak 
konflik, namun keragaman tersebut justru dapat  memberikan alternatif penyelesaian terhadap suatu 
masalah yang semakin beragam daripada anggota dewan yang homogen. Selain itu, keragaman 
dalam dewan direksi memberikan karakteristik yang unik bagi perusahaan yang dapat menciptakan 
nilai tambah bagi perusahaan (Kusumastuti et al, 2007). Perusahaan berusaha untuk mengatasi 
asimetri informasi dengan tetap memperhatikan biaya agensi yang rendah. Untuk menjaga biaya 
agensi yang rendah, perusahaan dapat melakukan pengungkapan secara sukarela, yang dalam 
penelitian ini dikaitkan dengan ICD.  Dengan adanya keragaman dewan komisaris maka semakin 
banyak sudut pandang yang menjadi bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan terutama 
keputusan dalam pengawasan terhadap manajemen perusahaan. Hal tersebut tentunya menjadikan 
manajemen perusahaan melakukan usaha untuk menurunkan adanya asimetri informasi principal 
dan agen.  
Penelitian ini mengambil keragaman dari sudut pandang gender. Wanita kurang menyukai 
risiko dibandingkan pria, sehingga wanita memiliki presentase yang rendah dalam beberapa jabatan 
dibandingkan dengan pria (Kusumastuti et al, 2007). Padahal seperti yang telah dijelaskan di atas, 
keragaman justru meningkatkan keragaman ide, pendapat, dan sudut pandang sehingga perusahaan 
dapat mengambil keputusan dengan tepat. Sejalan dengan penelitian Rashid (2012) yang menguji 
keragaman dewan komisaris terhadap peningkatan pengungkapan IC oleh perusahaan, maka dapat 
dirumuskan hipotesis ketiga dalam penelitian ini yaitu semakin besar keragaman dewan komisaris 
maka semakin tinggi tingkat intellectual capital disclosure (ICD).  
H3 = Keragaman dewan komisaris berpengaruh positif terhadap ICD.  
Pengaruh ukuran perusahaan terhadap ICD  
Perusahaan berukuran besar, tentunya memiliki masalah agensi yang lebih kompleks. 
Dalam rangka meminimalisir asimetri informasi tersebut, perusahaan membutuhkan biaya agensi 
dalam usahanya. sehingga untuk semakin mengurangi biaya agensi, perusahaan berukuran besar 
cenderung mengungkapkan informasi secara lebih luas (White et al, 2007; Ferreira, 2012).. Dengan 
pengungkapan yang dilakukan perusahaan maka biaya agensi tersebut dapat ditekan sehingga tentu 
hal ini akan berpengaruh terhadap keterbukaan informasi. Hal ini sesuai dengan agency theory 
yang menyatakan bahwa biaya agensi yang harus ditanggung perusahaan besar jauh lebih besar 
dibanding dengan perusahaan yang lebih kecil sehingga untuk menurunkan biaya tersebut, 
perusahaan perlu mengungkapkan informasi yang lebih banyak (Purnomosidhi, 2005).  
Sesuai dengan penelitian sebelumnya yang menunjukkan bahwa terdapat hubungan secara 
langsung antara ukuran perusahaan dengan ICD (Bozzolan et al., 2003; White et al , 2007; 
Cerbioni and Parbonetti, 2007; Cordazzo, 2007;Garcia-Meca et al., 2005, Garcia-Meca and 
Martinez, 2007; Guthrie et al., 2006; Oliveira et al., 2006; Octama, 2011; Ulum et al, 2012) dan 
alur pemikiran logis di atas, maka dirumuskan hipotesis keempat dalam penelitian yaitu semakin 
besar ukuran perusahaan maka semakin tinggi  tingkat intellectual capital disclosure (ICD) 
H4 = ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap ICD 
Pengaruh umur perusahaan terhadap ICD  
Umur perusahaan dipandang dapat memberikan gambaran mengenai besarnya risiko yang 
dimiliki oleh perusahaan (Rashid et al, 2012). Teori agensi dapat menjelaskan pandangan ini. 
Seperti yang telah diketahui bahwa untuk mengurangi asimetri informasi, perusahaan melakukan 
usaha sehingga timbul biaya agensi. Di sisi lain, semakin tua umur perusahaan maka nilai reputasi 
dan aktivitas sosialnya pun akan semakin tinggi (Bukh et al, 2005). Hal ini yang kemudian 
menyebabkan perusahaan yang berumur lebih tua cenderung melakukan pengungkapan lebih 
rendah dibandingkan dengan perusahaan yang lebih muda.  
Pemikiran ini semakin diperkuat dengan penelitian-penelitian yang telah dilakukan 
sebelumnya oleh White (2007), Rimmel et al (2009), Ulum et al (2012), Andika (2014), Rashid et 
al (2012) yang berhasil menunjukkan adanya pengaruh antara umur perusahaan dengan ICD. 
Selain itu, pemikiran ini terbukti dengan semakin besarnya ICD yang dilakukan perusahaan 
berumur kurang dari lima tahun (Ulum et al, 2012). Semakin besar umur perusahaan maka semakin 
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rendah tingkat intellectual capital disclosure (ICD). Hal tersebut selanjutnya diusulkan menjadi 
hipotesis kelima dalam penelitian ini.  
H5 = umur perusahaan berpengaruh negatif terhadap ICD 
Pengaruh leverage terhadap ICD  
Leverage menunjukkan tingkat ketergantungan penggunaan dana dari kreditur dalam 
rangka melakukan pembiayaan aset perusahaan (Utomo, 2015). Ketika perusahaan memiliki 
leverage yang tinggi maka akan meningkatkan ketertarikan dalam mengobservasi pasar modal, hal 
ini akan membuat perusahaan dengan mudah mengungkapkan informasi dalam rangka mengurangi 
biaya modal (Jensen dan Meckling, 1976; Rashid, 2012). Tingginya leverage dapat menyebabkan 
masalah agensi. Untuk mengatasi masalah tersebut, dibutuhkan adanya biaya agensi. Dalam rangka 
mengurangi biaya tersebut manajemen perusahaan mengungkapkan informasi tentang IC lebih 
luas.  
Hal ini didukung dengan hasil penelitian Williams (2001), Oliviera (2006), Singh dan van 
der Zahn (2007), White et al (2007), Ulum et al (2012), dan Rashid et al (2012) yang menunjukkan 
adanya hubungan yang signifikan dan positif antara leverage dengan ICD. Berdasarkan berbagai 
pemikiran yang telah dibahas, maka dalam penelitian ini dapat dirumuskkan hipotesis keenam 
sebagai berikut : 
H6 = leverage berpengaruh positif terhadap ICD 
Pengaruh tipe auditor terhadap ICD  
Auditor memiliki peran dalam memperkuat kredibilitas suatu pengungkapan atas asimetri 
informasi antara investor dan perusahaan (Rashid et al, 2012). Firma jasa audit yang besar, seperti 
Big Four, akan berusaha memberikan kualitas audit yang tinggi (Abbot dan Parker, 2000) untuk 
menjaga reputasi dan mencegah perkara hukum (Owusu-Ansah, 2005). Sejalan dengan teori agensi, 
audit dipandang dapat mengurangi biaya agensi (Jensen dan Meckling, 1976).  
Perusahaan yang memiliki biaya agensi yang tinggi akan menggunakan jasa kantor akuntan 
publik yang berkualitas (Ferreira et al., 2012). Dengan demikian, besarnya kantor akuntan publik 
dapat memotivasi manajer untuk mengungkapkan informasi dengan lebih lengkap. Whitting dan 
Wooddock (2011) berhasil membuktikan bahwa tipe auditor berpengaruh positif terhadap ICD. 
Berawal dari pemikiran dan hasil studi sebelumnya, maka dapat dibentuk suatu hipotesis sebagai 
berikut: 
H7 = tipe auditor berpengaruh positif terhadap ICD 
Pengaruh jenis industri terhadap ICD  
Sektor keuangan merupakan salah satu sektor industri yang memiliki lingkungan dinamis 
dan kompetitif sehingga memiliki sifat yang padat akan intelektual serta memiliki sumber daya 
manusia yang lebih homogen dibandingkan sektor lain (Mavridis, 2004). Dengan keadaan atau 
kondisi serupa yang dihadapi oleh masing-masing jenis industri, maka masalah agensi pun juga 
hampir serupa sehingga menyebabkan perusahaan akan mengungkapkan informasi untuk 
mengatasi masalah tersebut sekaligus memberikan sinyal positif. Sehingga, hal ini menjadi logis 
apabila perusahaan dengan jenis industri yang sama melakukan pengungkapan dengan tingkat  
serupa karena memiliki kemampuan dalam memberikan informasi yang serupa pula (Setianto, 
2014).  
Penelitian Bukh et al. (2005), Abdolmohammadi (2005), Bruggen et al. (2009), dan Rashid 
et al (2012) menunjukkan hasil yang sejalan dengan alur logis dalam penelitian ini bahwa jenis 
industri memberikan peran penting dalam luas pengungkapan IC. Berdasarkan argumen di atas, 
rumusan hipotesis yang diusulkan dalam penelitian ini sebagai berikut: 
H8 = jenis industri berpengaruh positif terhadap ICD 
Pengaruh ICD terhadap kapitalisasi pasar 
Menurut Ang (1997) nilai kapitalisasi pasar menggambarkan potensi pertumbuhan 
perusahaan yang bagus serta memiliki resiko yang rendah (Faried, 2008). Abdolmohmadi (2005) 
menyatakan bahwa terdapat studi yang menunjukkan dampak signifikan mengenai pengungkapan 
sukarela, volume perdagangan, dan kapitalisasi pasar. Perusahaan tentu berharap agar informasi IC 
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yang diungkapkan dalam laporan tahunan akan direspon oleh calon investor (Ulum, 2015). Hal ini 
sejalan dengan teori sinyal, perusahaan akan berusaha mengungkapkan informasi secara sukarela 
(voluntary disclosure) untuk memberikan sinyal positif yang kemudian diharapkan akan direspon 
oleh calon investor.  Maknanya, perusahaan yang menyajikan informasi lebih banyak termasuk 
informasi sukarela, dianggap memiliki kelebihan dan keunggulan sehingga investor akan 
cenderung untuk membeli saham perusahaan tersebut (Ulum, 2015) yang dapat tercermin dalam 
kapitalisasi pasar dari perusahaan.  
Healy et al (1999) menyatakan bahwa tingkat pengungkapan informasi yang tinggi akan 
mengarahkan investor untuk mengubah penilaian mereka terhadap harga saham perusahaan, dan 
meningkatkan likuiditas sahamnya. Lebih jauh lagi, Healy et al (1999) berhasil menemukan bahwa 
pengungkapan IC yang makin tinggi akan memberikan informasi yang kredibel atau dapat 
dipercaya, dan akan mengurangi kesalahan evaluasi dalam harga saham perusahaan sekaligus 
meningkatkan kapitalisasi pasar. Hal ini didukung dengan hasil penelitian Abdolmohmmadi (2005) 
dan Anam et al (2011) yang menunjukkan hasil bahwa ICD berpengaruh signifikan dan positif 
terhadap kapitalisasi pasar. Teori dan hasil penelitian terdahulu yang sejalan menjadi landasan 
perumusan hipotesis terakhir sebagai berikut: 
H9 = ICD berpengaruh positif terhadap kapitalisasi pasar 
 
METODE PENELITIAN 
Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa Laporan Keuangan, Laporan Tahunan, 
dan Fact Book dari perusahaan yang dipublikasikan dalam Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014. 
Untuk menganalisis Intellectual Capital Disclosure digunakan Laporan Tahunan yang bersumber 
dari Bursa Efek Indonesia. Harga saham dan jumlah saham beredar diperoleh dari Bursa Efek 
Indonesia, sedangkan proxy lain diperoleh dari Osiris, Fact Book, dan Laporan Keuangan. Dalam 
penelitian ini populasi yang digunakan adalah seluruh perusahaan publik pada sektor-sektor 
industri keuangan dan non-keuangan yang tercatat dalam Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014 
yang berjumlah 508 perusahaan —berdasarkan Fact Book. Tahun 2014 dipilih sebagai  periode 
penelitian untuk menggambarkan kondisi terkini dalam pasar modal Indonesia, sehingga hasil 
penelitian yang dilakukan dapat lebih relevan. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini diukur 
dengan teknik pengambilan sampel acak berstrata proporsional (proportionate stratified random 
sampling) dengan perhitungan Slovin sehingga didapatkan 84 sampel perusahaan. Teknik ini 
digunakan dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang sesuai dengan tujuan penelitian. Jumlah 
sampel pada penelitian ini diukur dengan perhitungan Slovin. Rumus dari perhitungan Slovin yaitu: 
 
Dimana : 
n = Jumlah ukuran sampel 
N = Jumlah populasi 
E = Tingkat kesalahan yang bisa ditolerir (10%) 
 
Analisis data untuk ICD dilakukan dengan 4 cara sistem kode numerik, yang dikembangkan oleh 
Guthrie et al (1999), yaitu  
0 apabila item tidak diungkapkan;  
1 apabila item diungkapkan dalam bentuk narasi; 
2 apabila item diungkapkan dalam bentuk numerik;  
3 apabila item diungkapkan dengan nilai moneter.  
 
Metode Analisis 
Analisis regresi berganda, untuk menguji pengaruh karakteristik perusahaan terhadap ICD. Model 
persamaan yang digunakan : 
ICDS  = 0 + 1BSIZE + 2BIND + 3BDIV + 4LogSIZE + 
     5AGE +  6LEV + 7AUD + 8TYPE + e 
 
Analisis regresi sederhana untuk menguji pengaruh ICD sebagai variabel independen terhadap 
kapitalisasi pasar sebagai variabel dependen. Model persamaan yang digunakan adalah : 
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Keterangan  : 
ICDS  = Intellectual Capital Disclosure Score 
LogMCAP = log dari kapitalisasi pasar 
BSIZE  = jumlah dewan komisaris 
BIND  = persentase dewan komisaris independen  
BDIV  = persentase dewan komisaris wanita 
LogSIZE = log dari total aset perusahaan 
AGE  = umur perussahaan dari tanggal IPO hingga tahun 2014 
LEV  = total utang terhadap total aset perusahaan 
AUD  = tipe auditor 
TYPE  = jenis industri 
  = konstanta 
1 – 8 = koefisien  
e  = error  
Tabel 1. Definisi dan Pengukuran Variabel 
Variabel Jenis Variabel Pengukuran Variabel 
ICD  Variabel 
Dependen dan 
Independen 
Menggunakan metode conten analysis  dengan skema ICD-In yang dikembangkan 
oleh Ulum (2015) yang merupakan pengembangan dari  Guthrie et al.(1999), setelah 
sebelumya dikembangkan oleh Sveiby (1997). Terdiri dari 36 item: kategori human 
capital (8 item); structural capital (15 item); relational capital (13 item). ICD 







Diukur berdasarkan jumlah anggota dewan komisaris dalam perusahaan (Rashid et 














Diukur dengan persentase wanita dalam anggota dewan komisaris (Kusumastuti et 













Diukur dari tanggal IPO hingga tanggal laporan tahunan (Ulum et al, 2012). Tanggal 
IPO digunakan karena IPO (Initial Public Offering) menunjukkan kepemilikan 
publik terhadap perusahaan sehingga lebih menggambarkan kondisi perusahaan 





Mengunakan penggolongan tipe auditor menjadi KAP Big Four dan non Big Four 
(Rashid et al,2012). KAP Big Four meliputi.  
0 = berafiliasi dengan KAP non- Big Four 
1 = berafiliasi dengan KAP Big Four  
 
Jenis Industri Variabel 
Independen 
Menggunakan penggolongan perusahaan keuangan dan perusahaan non-keuangan 
(Utomo, 2015).  
0 = perusahaan keuangan 






Digunakan harga saham dan jumlah saham beredar dua hari setelah tanggal 
penyampaian laporan masing-masing perusahaan)2 
 
                                                 
2 Berdasarkan Signaling Timeline (Conelly et al , 2011) yang menunjukkan bahwa t+2 merupakan saat penerima 
mengobservasi dan menginterpretasi sinyal. Selain itu, penerima memilih orang, produk, atau perusahaan. Penerima 
dalam arti di sini adalah investor.  
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HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Statistik Deskriptif  
Statistik Deskriptif dari variabel penelitian ini disajikan dalam Tabel 2-6. Dalam penelitian 
ini juga didapatkan hasil yang menunjukkan persentase pengungkapan IC setiap kategori yaitu, 
36% human capital, 35% structural capital, 29% relational capital dari total skor sebesar 64.  
Tabel 1. Statistik Deskriptif  
 BSIZE BIND* BDIV* LEV AGE SIZE** ICDS*  MCAP** 
Maximum 11 80 70 18,19 37,4 855 81  349,65 
Minimum 2 20 0 -8,59 0,42 9,64 30  2,48   













147,4 13  76,6 
84 84  84 
*dalam persen (%), ** dalam trilyun rupiah 
Sumber : Pengolahan data sekunder, 2016 
Tabel 2. Statistik Deskriptif Variabel Independen (Dummy) 
  TYPE AUD 
Frequency 0 70 38 
 1 14 46 
Percentage 0 83,3% 45,2% 
 1 16,7% 54,8% 
Observations (n)  84 84 
Sumber : Pengolahan data sekunder, 2016 
Tabel 3. Statistik Deskriptif ICDS Berdasarkan TYPE dan AUD 
  TYPE(%) AUD(%) 
Skor 0 Maximum 73% 75 
 Minimum 29,7 29,7 
 Mean 53 51 
 Std. Dev. 12 12 
 Observ. (n) 84 84 
Skor 1 Maximum 79,7 79,7 
 Minimum 50 29,6 
 Mean 67,2 59 
 Std. Dev. 10 12 
 Observ. (n) 84 84 
Sumber : Pengolahan data sekunder, 2016 
Tabel 6. Crosstab Variabel Independen Terhadap Variabel Dependen 
































0 5,67 T 
1 57,98 T 
  
Sumber : Pengolahan data sekunder, 2016 
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*    0 : nilai variabel independen yang berada di bawah atau sama dengan nilai mean  
          yang dimiliki 
      1 : nilai variabel independen yang berada di atas nilai mean yang dimiliki 
**  0 : perusahaan berafiliasi dengan KAP non Big Four 
      1 : perusahaan berafiliasi dengan KAP Big Four 
***0 : perusahaan non keuangan  
      1 : perusahaan keuangan  
Keterangan : 
BSIZE  = ukuran dewan komisaris 
BIND  = dewan komisaris independen  
BDIV  = keberagaman dewan komisaris  
LEV  = leverage 
AGE  = umur perussahaan  
TYPE  = jenis industri 
SIZE  = ukuran perusahaan 
AUD  = tipe auditor 
ICDS  = Intellectual Capital Disclosure Score 
MCAP  = kapitalisasi pasar 
 
Uji Statistik t  
Dalam penelitian ini digunakan dua model regresi dengan masing-masing hasil uji statistik t 
dapat dilihat pada Tabel 7 dan 8.  
Tabel 7. Hasil Uji Statistik t (Model I - ICDS) 
 Unstandardized Coeff. Std. Coeff. t p-value 
B Std. Error Beta 
(Constant) 0,043 0,108  0,392 0,696 
BSIZE 0,011 0,007 0,164 1,542 0,127 
BIND -0,035 0,078 -0,037 -0,446 0,657 
BDIV -0,063 0,058 -0,086 -1,087 0,281 
LogSIZE  0,072 0,019 0,197 3,740 0,000* 
AGE -0,003 0,001 -0,184 -2,516 0,014* 
LEV 0,007 0,003 0,005 2,228 0,029* 
AUD 0,001 0,022 0,160 0,053 0,985 
TYPE 0,053 0,030 0,463 1,751 0,084* 
*Signifikan pada level 0.1 
Sumber : Pengolahan data sekunder, 2016 
Tabel 8. Hasil Uji Uji Statistik t (Model II - LogMCAP) 
 Unstandardized Coeff. Std. Coeff. t p-value 
B Std. Error Beta 
(Constant) 4,002 0,353  11,348 0,000 
ICDS 4,796 0,619 0,650 7,752 0,000* 
*signifikan pada level 0,1 
Sumber : Pengolahan data sekunder, 2016 
Berdasarkan hasil uji statistik t tersebut, maka dapat disimpulkan hasil uji hipotesis pada 
Tabel 9.  
 
Pembahasan Hasil Penelitian  
Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris terhadap ICD 
Berdasarkan Tabel 2, dapat diketahui bahwa ukuran dewan komisaris memiliki nilai 
maksimum sebesar 11 dan nilai minimum sebesar 2 dengan nilai rata-rata (mean) sebesar 4,7. Dari 
informasi  tersebut, maka dapat diketahui bahwa secara umum perusahaan sampel memenuhi 
Peraturan OJK No. 33/POJK 4/2014, pasal 20 (1) dengan minimal dewan komisaris sejumlah dua 
(2) orang. Hasil Uji Hipotesis dalam penelitian ini, menunjukkan bahwa terpenuhinya Peraturan 
OJK terkait dewan komisaris tidaklah memberikan pengaruh yang signifikan terhadap ICD atau 
tingkat pengungkapan intellectual capital yang disajikan perusahaan kepada publik. Tentunya, hal 
ini tidak dapat mendukung adanya agency theory dalam konteks ukuran dewan komisaris dan ICD. 
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Meskipun demikian, hasil penelitian ini didukung dengan studi sebelumnya yang dilakukan Arifah 
(2012) dan Fitriani (2012) di Indonesia. Mereka tidak berhasil menemukan adanya pengaruh antara 
ukuran dewan komisaris terhadap ICD. Sesuai dengan  
Tabel 9. Ringkasan Hasil Uji Hipotesis 
Hipotesis Signifikansi Keterangan 
H1 : Ukuran dewan komisaris berpengaruh negatif terhadap ICD 
Tidak 
Signifikan 
Tidak Didukung  








H4 : Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap ICD Signifikan Didukung  
H5 : Umur perusahaan berpengaruh negatif terhadap ICD Signifikan Didukung 
H6 : Leverage berpengaruh positif terhadap ICD Signifikan Didukung 




H8 : Jenis industri berpengaruh positif terhadap ICD Signifikan Didukung 
H9 : ICD berpengaruh positif terhadap kapitalisasi pasar Signifikan Didukung 
Sumber: Pengolahan data sekunder, 2016 
 
Pedoman Umum GCG Indonesia (KNKG, 2006), salah satu prinsipnya menyatakan bahwa 
komposisi dewan komisaris harus memungkinkan pengambilan keputusan secara efektif, tepat dan 
cepat, serta dapat bertindak independen. Dengan menggarisbawahi ketentuan pengambilan 
keputusan secara efektif, maka memberikan alur pemikiran logis mengenai penyebab hasil 
pengujian ini.  Terkait efektifitas pengambilan keputusan ini, pihak internal perusahaan merupakan 
pihak yang mampu mengetahui seberapa besar atau kecilnya dewan komisaris yang diperlukan 
untuk mengambil keputusan secara efektif, namun tetap sesuai dengan jumlah minimal yang 
ditentukan oleh OJK. Jadi, dapat disimpulkan bahwa besar atau kecilnya ukuran dewan komisaris 
tidak mempengaruhi keputusan perusahaan untuk melakukan pengungkapan IC.  
Pengaruh Dewan Komisaris Independen terhadap ICD 
Berdasarkan Tabel 6, dapat diketahui bahwa dewan komisaris independen yang tergolong 
kecil memiliki nilai rata-rata dari ICD sebesar 0,55 sedangkan sebesar 0,56 untuk dewan komisaris 
independen yang tergolong besar. Hal tersebut menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang 
jauh antara proporsi dewan komisaris independen kecil dan besar.  Apabila dilihat berdasarkan nilai 
minimum dewan komisaris independen sebesar 0,2, pada Tabel 2 , maka dapat diketahui bahwa 
terdapat perusahaan sampel yang belum memenuhi Peraturan OJK No. 33/POJK 4/2014 pasal 20 
(3) dengan ketentuan jumlah minimum dewan komisaris independen sebesar 30% atau 0,3 dari 
dewan komisaris. Dengan didasarkan hal tersebut, maka menjadi logis bahwa temuan dalam 
penelitian ini tidak menunjukkan adanya pengaruh antara dewan komisaris independen dengan 
ICD. Lebih jauh lagi, walaupun nilai rata-rata proporsi dewan komisaris telah memenuhi ketentuan 
dari OJK, tetapi teori decoupling  — yang dikemukakan oleh Craig Deegan (2006) dalam bukunya, 
Financial Accounting Theory — menyatakan bahwa meski perusahaan melihat suatu kebutuhan 
untuk mengadopsi struktur dan praktik tertentu, keadaan sesungguhnya dapat berbeda dari apa 
yang dipublikasikan dari proses dan praktik tersebut. 
Temuan ini tidak berhasil mendukung agency theory dalam hal dewan komisaris dan ICD. 
Hal ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh Rashid (2012) di Malaysia. Dalam 
penelitiannya tersebut, diungkapkan bahwa dengan mempertimbangkan informasi dan pengetahuan 
sebagai aset yang berharga dalam pengetahuan ekonomi, maka terdapat peningkatan kepentingan 
bagi perusahaan untuk membatasi pengungkapan meskipun proporsi dewan komisaris independen 
dalam perusahaan besar. Selain itu Li et al (2007) dan Gan et al (2008) juga menemukan tidak 
adanya hubungan signifikan antara proporsi dewan komisaris independen terhadap ICD. Penelitian 
yang dilakukan di Indonesia pun juga seirama dengan hasil pengujian ini, yaitu tidak terdapat 
hubungan yang signifikan antara dewan komisaris independen dengan ICD (Artinawati, 2009; 
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Nugroho, 2012). Jadi, dapat disimpulkan bahwa besar atau kecilnya proporsi dewan komisaris 
independen tidak berpengaruh terhadap pengungkapan IC yang dilakukan perusahaan.  
Pengaruh Keragaman Dewan Komisaris terhadap ICD 
Berdasarkan Tabel 2, didapatkan angka sebesar 11% yang menjadi nilai rata-rata (mean) 
dari data ini. Hal tersebut menunjukkan bahwa proporsi wanita dalam dewan komisaris belum 
dapat diperhitungkan secara signifikan, sehingga logis bahwa pengambilan keputusan justru 
didominasi oleh pria karena kurangnya pengakuan atas peran wanita sehingga. Wanita kurang 
menyukai risiko daripada pria, sehingga wanita memiliki presentase yang rendah dalam beberapa 
jabatan dibandingkan dengan pria (Kusumastuti et al, 2007). Di samping itu, berdasarkan Tabel 6, 
dapat diketahui bahwa proporsi keragaman dewan komisaris yang tergolong kecil memiliki nilai 
rata-rata dari ICD sebesar 0,57 sedangkan sebesar 0,54 untuk proporsi keragaman dewan komisaris 
yang besar. Hal tersebut menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang besar antara proporsi 
keragaman dewan komisaris kecil dan besar sehingga menjadi logis bahwa tidak terdapat pengaruh 
antara keragaman dewan komisaris dengan ICD.   
Hasil yang ada dalam penelitian ini tidak dapat membuktikan adanya agency theory dalam 
kaitannya dengan keragaman dewan komisaris dan ICD. Ternyata, hal ini juga selaras dengan hasil 
penelitian yang dilakukan oleh Rashid (2012). Di Indonesia sendiri, masih terdapat anggapan 
bahwa pria lebih pantas menduduki jabatan penting dalam perusahaan. Hal ini diperkuat dengan 
pernyataan Deaux dan Ernswiller bahwa kesusuksesan pria dianggap karena kemampuan yang 
tinggi sedangkan kesuksesan wanita dianggap hanya disebabkan oleh faktor keberuntungan semata 
(Kusumastuti et al, 2007). Hal tersebut menyebabkan ketidaksesuaian hasil penelitian dengan 
hipotesis semakin logis, karena pandangan ketidakmampuan wanita dalam mengambil tindakan 
akan membuat gagasannya cenderung diabaikan. Berdasarkan penjelasan tersebut, dapat 
disimpulkan sebesar apapun proporsi keberagaman dewan komisaris, tidak mempengaruhi 
pengungkapan IC yang dilakukan perusahaan.  
Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap ICD 
Melihat Tabel 6, dapat diketahui bahwa ukuran perusahaan yang tergolong kecil memiliki 
nilai rata-rata dari ICD sebesar 0,53 sedangkan sebesar 0,73 untuk ukuran perusahaan yang 
tergolong besar. Hal tersebut menunjukkan bahwa terdapat perbedaan yang jauh antara ukuran 
perusahaan kecil dan besar, sehingga semakin logis bahwa ukuran perusahaan berpengaruh 
terhadap ICD. Tentunya hal ini dapat menunjukkan adanya agency theory yang melandasi 
hubungan antara ukuran perusahaan dengan ICD.  
Konsistensi hasil Uji Hipotesis ini semakin diperkuat dengan berbagai hasil penelitian 
sebelumnya, baik penelitian yang dilakukan di Indonesia maupun di luar Indonesia. Garcia-Meca et 
al (2005), Guthrie et al (2006), Oliviera et al White et al (2007), Bruggen et al  (2009), Ferreira 
(2012) berhasil membuktikan bahwa ukuran perusahaan merupakan pemicu utama dari intellectual 
capital disclosure (ICD). Purnomosidhi (2005), Ulum et al (2012), Artinawati (2009), Octama 
(2011), Andika (2014) , dan Utomo (2015) merupakan beberapa peneliti Indonesia dengan temuan 
yang dapat mendukung hasil penelitian ini. Jadi berdasarkan kesinambungan teori dan hasil 
penelitian ini, dapat disimpulkan bahwa perusahaan berukuran besar cenderung melakukan 
pengungkapan intellectual capital.  
Pengaruh Umur Perusahaan terhadap ICD 
Berdasarkan Tabel 6, dapat diketahui bahwa umur perusahaan yang tergolong rendah 
memiliki nilai rata-rata dari ICD sebesar 0,59 sedangkan sebesar 0,52 untuk umur perusahaan yang 
tergolong tinggi. Hal tersebut menunjukkan umur perusahaan yang rendah justru memiliki nilai 
rata-rata ICD yang lebih besar daripada perusahaan berumur lebih tinggi. Konsistensi hasil 
penelitian ini ditunjukkan dengan penelitian-penelitian yang telah dilakukan sebelumnya. White et 
al  (2007), Rimmel et al (2009), Ulum  et al (2012), Andika (2014), Rashid et al (2012), berhasil 
menguatkan hasil penelitian ini dengan kesimpulan yang menunjukkan adanya pengaruh antara 
umur perusahaan dengan ICD. Jadi berdasarkan konsistensi antara teori dan hasil penelitian maka 
dapat ditarik kesimpulan bahwa semakin tua umur perusahaan justru membuat perusahaan semakin 
enggan untuk melakukan pengungkapan intellectual capital dan demikian pula sebaliknya.  
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Pengaruh Leverage terhadap ICD 
Merujuk pada Tabel 6, dapat diketahui bahwa leverage yang tergolong kecil memiliki nilai 
rata-rata dari ICD sebesar 0,53 sedangkan sebesar 0,62 untuk leverage yang tergolong besar. Hal 
tersebut menunjukkan bahwa terdapat perbedaan yang jauh antara leverage tergolong kecil dan 
besar sehingga semakin mempertegas hasil uji hipotesis bahwa tinggi rendahnya leverage 
mempengaruhi ICD. Tentunya temuan ini mendukung adanya agency theory yang melandasi 
pengaruh positif antara leverage dengan ICD.Hasil temuan ini selaras dengan penelitian yang 
dilakukan sebelumnya. Williams (2001), Singh dan van der Zahn (2007), White et al (2007), Ulum 
et al (2012), dan Rashid et al (2012) berhasil menemukan adanya pengaruh yang positif antara 
leverage dengan ICD.  Jadi, dapat disimpulkan bahwa tinggi atau rendahnya leverage perusahaan 
tidak berpengaruh terhadap tingkat pengungkapan intellectual capital perusahaan.  
Pengaruh Tipe Auditor terhadap ICD 
Dari hasil yang ada, tipe auditor tidak terbukti memiliki pengaruh terhadap ICD yang 
dilakukan perusahaan. Merujuk dari Tabel 3, lebih dari separuh perusahaan sampel telah diaudit 
oleh KAP Big Four, tepatnya sebesar 54,8 %. Lebih rinci lagi, Tabel 4 dan Tabel 6  mampu 
menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang jauh antara skor ICD pada perusahaan yang 
diaudit KAP Big Four (tipe auditor 1) dengan perusahaan yang diaudit KAP non- Big Four (tipe 
auditor 0). Nilai rata-rata (mean) dari tipe auditor 1 menunjukkan angka yang relatif serupa dengan 
tipe auditor 0 yaitu 51% dengan 59%. Hal tersebut menjadi salah satu alasan logis dari tidak 
adanya pengaruh antara tipe auditor dengan ICD.  
Hasil penelitian ini ternyata juga sejalan dengan hasil penelitian Singh & Van der Zahn 
(2007), Rashid et al  (2012), dan Andika (2014). Hal ini kemudian memunculkan analisis lebih 
dalam bahwa auditor hanya melakukan audit pada laporan keuangan dan bukan secara khusus pada 
voluntary disclosure sehingga ini menjadi alasan logis penyebab tipe auditor tidak berpengaruh 
terhadap ICD. Lebih jauh lagi, teori decoupling yang telah dibahas sebelumnya, menunjukkan 
bahwa pengungkapan yang dilakukan perusahaan hanya sekedar formalitas belaka. Jadi, meskipun 
perusahaan diaudit oleh firma jasa audit yang besar ternyata tidak lantas menyebabkan perusahaan 
tersebut melakukan  pengungkapan intellectual capital lebih luas, dan begitu pula sebaliknya.   
Pengaruh Jenis Industri terhadap ICD 
Merujuk pada Tabel 4 dan Tabel 6, nilai rata-rata (mean) ICD dari perusahaan keuangan 
sebesar 67,2% dibandingkan perusahaan non keuangan yang hanya sebesar 53%, mampu 
menunjukkan lebih besarnya pengungkapan IC pada jenis industri keuangan. Hal ini semakin 
dipertegas dengan nilai minimum  ICD perusahaan non keuangan yang hanya sebesar 29,7% 
sedangkan perusahaan keuangan berada jauh di atasnya, yaitu sebesar 50%. Dengan keadaan atau 
kondisi serupa yang dihadapi oleh masing-masing jenis industri, maka masalah agensi pun juga 
hampir serupa sehingga menyebabkan perusahaan akan mengungkapkan informasi untuk 
mengatasi masalah tersebut sekaligus memberikan sinyal positif. Sehingga, hal ini menjadi logis 
apabila perusahaan dengan jenis industri yang sama melakukan pengungkapan dengan tingkat 
serupa karena memiliki kemampuan dalam memberikan informasi yang serupa pula (Setianto, 
2014).  
Temuan ini pun semakin diperkuat dengan berbagai penelitian yang telah dilakukan 
sebelumnya, baik di Indonesia maupun di luar dari Indonesia.  Bozzolan et al., (2003), 
Abdolmohmadi (2005), Bukh et al (2005), Oliveira at al., (2006), Bruggen at al., (2009), Ulum et 
al (2012), Whiting & Woodcock (2011), Octama (2011)  mempertegas adanya pengaruh positif dan 
signifikan antara jenis industri terhadap ICD. Dari seluruh penjelasan tersebut, hasil penelitian ini 
mampu menunjukkan bahwa jenis industri dengan aset intellectual capital yang tinggi maka tingkat 
pengungkapan intellectual capital nya pun juga semakin tinggi dan begitu pula sebaliknya.  
Pengaruh ICD terhadap Kapitalisasi Pasar  
Berdasarkan Tabel 6 dapat diketahui bahwa ICD yang tergolong rendah, memiliki nilai 
rata-rata atas kapitalisasi pasar sebesar Rp 5,67 trilyun sedangkan ICD yang tergolong tinggi 
memiliki nilai atas kapitalisasi pasar sebesar Rp 57,98 trilyun. Perbedaan antara ICD yang 
tergolong rendah dengan tinggi cukup jauh, hal ini semakin mempertegas atas hasil pemikiran logis 
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bahwa ICD berpengaruh positif  terhadap kapitalisasi pasar. Hasil temuan yang menunjukkan 
bahwa ICD berpengaruh secara positif terhadap kapitalisasi pasar, mampu memperlihatkan 
kesesuaian dengan harapan perusahaan dalam rangka mengungkapkan informasi IC perusahaan 
agar direspon oleh calon investor.  
Perusahaan yang menyajikan informasi lebih banyak termasuk informasi sukarela, 
dianggap memiliki kelebihan dan keunggulan sehingga investor akan cenderung untuk membeli 
saham perusahaan tersebut (Ulum, 2015) yang dapat tercermin dalam kapitalisasi pasar dari 
perusahaan. Alur logis ini dibuktikan dengan hasil pengujian yang menunjukkan adanya pengaruh 
yang signifikan dan positif antara ICD dengan kapitalisasi pasar. Temuan ini konsisten dengan 
studi yang dilakukan sebelumnya. Healy et al (1999) menemukan bahwa pengungkapan IC yang 
makin tinggi akan memberikan informasi yang kredibel atau dapat dipercaya, dan dapat 
mengurangi kesalahan evaluasi dalam harga saham perusahaan sekaligus meningkatkan kapitalisasi 
pasar. Begitu pula dengan studi yang dilakukan oleh Abdolmohmmadi (2005), Sihotang dan 
Winata (2008), dan Anam et al (2011). Akhirnya, dapat disimpulkan bahwa semakin tinggi tingkat 
pengungkapan intellectual capital  yang dilakukan perusahaan maka akan meningkatkan 
kapitalisasi pasar dari perusahaan.  
 
KESIMPULAN  
 Dari hasil investigasi dan analisis, ditemukan bahwa ukuran perusahaan, umur perusahaan, 
leverage dan jenis industri berpengaruh menjadi faktor pemicu ICD. Sedangkan ukuran komisaris, 
dewan komisaris independen, keragaman dewan komisaris, dan tipe auditor tidak berhasil 
dibuktikan menjadi faktor pemicu ICD. Selanjutnya ditemukan bahwa ICD memberikan dampak 
terhadap tinggi rendahnya kapitalisasi pasar.  
Secara umum, perusahaan di Indonesia belum melakukan pengungkapan intellectual capital 
(IC) secara intensif sehingga hal ini masih belum dapat menggambarkan secara jelas atas 
intellectual capital (IC) yang dimiliki perusahaan. Selain itu, adanya tiga komponen IC yang 
menimbulkan ambiguitas saat melakukan scoring atas pengungkapan. Meskipun setiap komponen 
IC telah didefinisikan untuk mengatasi masalah tersebut, namun hal itu belum cukup untuk 
membatasi makna komponen IC. Ketiga komponen tersebut meliputi kualifikasi karyawan, 
pengetahuan karyawan, dan kompetensi karyawan. Ketiga komponen tersebut merupakan item-
item yang sangat terkait satu dengan lain sehingga sukar untuk menilai masing-masing item 
tersebut. 
Peneliti dapat melakukan penelitian yang tidak hanya berfokus pada sektor keuangan saja, 
namun juga pada perusahaan lain yang secara intensif mengungkapkan intellectual capital (IC), 
seperti perusahaan telekomunikasi, elektronik, komputer dan multimedia, automotif, dan farmasi. 
Terkait komponen IC yang digunakan dalam framework penelitian ini, item-item yang sukar untuk 
diidentifikasi secara terpisah karena eratnya keterkaitan antara satu dengan yang lain sebaiknya 
dikelompokkan menjadi satu item sehingga ambiguitas penelitian dapat dihilangkan.  
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